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2017 yilinda maliye politikasi, gerek harcamalar gerekse mali tesvikler ve gecici vergi indirimleri yoluyla
iktisadi bdylimeyi desteklemis ve blylime oranina kamu tiketim harcamalari kanaliyla 0,7 puanlik katkida
bulunmustur. Bununla birlikte, kamu tarafindan yonetilen ve yonlendirilen fiyatlarin enflasyona katkisi,
2017 yihinda gegmis yillar ortalamasinin altinda kalmistir. 2017 yilinda iktisadi faaliyette ortaya gikan
canlanma, vergi gelirleri tahsilatini olumlu yonde etkileyerek vergi gelirlerindeki artisi hizlandirirken,
temel olarak faiz disi harcamalardaki artis, kismen de vergi disi gelirlerde ortaya ¢ikan disUs nedeniyle
bitce aciginda gecen yila gére bir miktar artis meydana gelmis; bitce aciginin GSYiH’ye orani 0,4 puan
artarak ylzde 1,5 olarak gerceklesmistir. Ote yandan, 2017 yilinda ortaya ¢ikan biitce aciginin GSYiH'ye
oraninin, OVP’de 2017 yiliigin ylzde 2,0 olarak 6ngorilenden 0,5 puan disik oldugu gortlmektedir.

2018 yilinin ilk ceyregi itibariyla, vergi gelirlerinde gozlenen olumlu performansa karsin, faiz giderlerindeki
artis ve vergi disi gelirlerdeki azalma sonucunda bitce aciginin gecen yilin ayni dénemine gore bir miktar
arttigl gozlenmektedir. Bununla birlikte, yiksek dizeyde gerceklesen TCMB kari ve ozellestirme
gelirlerinde saglanacak artislarin vergi disi gelirleri yikseltmek suretiyle bitce performansina dnimuzdeki
doénemde olumlu katki yapacagi degerlendirilmektedir.

2017 yilinda, iktisadi faaliyeti desteklemeye yonelik olarak uygulanan genisletici maliye politikalariyla
birlikte artan kamu finansman ihtiyaci, blyik 6lctde ic borclanma yoluyla karsilanmis; bunun sonucunda,
2017 yilinda i¢ borg cevirme orani gegen yillara gore belirgin bir sekilde artarak yizde 125,6 olmustur.
2018 yilinin ilk ceyreginde ise gecici tedbir ve tesviklerin bltce Uzerinde neden oldugu maliyet etkisinin de
azalmaya baslamasiyla birlikte, i¢ borg cevirme orani, Hazine Mistesarligi’nin olusturdugu borglanma
programi cergevesinde 2017 yilina gore hizla gerileyerek ylzde 95,7 olarak gerceklesmistir.

6.1 Bitce Gelismeleri

Merkezi yonetim bltce dengesi, 2017 yilinin Ocak-Mart doneminde, 14,9 milyar Tirk lirasi acik verirken;
2018 yilinin ayni déneminde 20,4 milyar Turk lirasi agik vermistir (Tablo 6.1.1). Butce gelirlerindeki artisa
ragmen yiksek artis gdsteren bltce harcamalari ile azalan vergi disi gelirlerin etkisiyle, bltce acigl, gecen
yilin ayni dénemine gore yukselmistir.

S6z konusu donemde, vergi gelirleri gecen yilin ayni donemine gore ylizde 19,9 oraninda artmis, merkezi
yonetim butce gelirleri artisi ise ylzde 15,7 olarak gerceklesmistir. Vergi disi gelirler, bu donemde ylzde
6,4 oraninda azalarak bitce gelirlerindeki artisi sinirlandiran bir unsur olmustur. Ote yandan, 2018 yilinin
ilk Gc¢ ayinda faiz disi bitce harcamalari yizde 17,6 oraninda artarak butce gelirlerindeki artisin Gzerinde
gerceklesmis ve faiz disi fazlanin gegen yilin ayni donemine gore bir miktar azalmasina yol agmistir.

Tablo 6.1.1: Merkezi Yonetim Biitge Biyuklikleri (Milyar TL)

Ocak-Mart Ocak-Mart Artis Orani (%) Gergeklesme/ Blitce

2017 2018 Hedefi (%)
Merkezi Yonetim Bitge Giderleri 159,7 187,9 17,7 24,6
Faiz Giderleri 18,8 22,3 18,3 31,1
Faiz Hari¢ Butce Giderleri 140,8 165,6 17,6 24,0
Merkezi Yonetim Bitge Gelirleri 144,7 167,4 15,7 24,0
I. Vergi Gelirleri 121,6 145,8 19,9 24,3
IIl. Vergi Disi Gelirler 23,1 21,6 -6,4 22,2
Biitge Dengesi -14,9 -20,4 36,9 31,0
Faiz Digi Denge 3,9 1,9 -52,5 32,1

Kaynak: Maliye Bakanlig.

79



Enflasyon Raporu| 2018-11

2018 yili Mart ayi itibariyla biitce aciginin GSYiH’ye oraninin yiizde 1,6; faiz disi biitce dengesinin GSYiH’ye
oraninin ise ylzde 0,2 seviyesinde gerceklesmesi beklenmektedir (Grafik 6.1.1). Bu oranlar, gecen yilin
ayni doénemine gore bltce dengelerinde yatay bir seyir olduguna isaret etmektedir.

Grafik 6.1.1: Merkezi Yonetim Biitce Dengeleri Grafik 6.1.2: Merkezi Yénetim Bitce Gelirleri ve Faiz Digi
(Yilliklandirilmis, GSYiH nin ylzdesi) Harcamalar (Yilliklandirilmis, GSYIH’nin yiizdesi)
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Merkezi ydnetim faiz disi biitce harcamalarinin GSYiH’ye oraninin, temel olarak cari transfer
harcamalarinda gozlenen dusik oranh artis nedeniyle, 2018 yili ilk ceyregi itibariyla gecen yilin ayni
doénemine gore gerileyerek ylzde 20,1 seviyesinde gerceklesmesi dngorilmektedir. Benzer sekilde,
merkezi ydnetim bitce gelirlerinin GSYiH’ye oraninin, yilin ilk ceyreginde, vergi disi gelirlerdeki azalmaya
bagli olarak gecen yilin ayni donemine gore azalmasi ve ylzde 20,3 diizeyinde gerceklesmesi tahmin
edilmektedir (Grafik 6.1.2).

Faiz disi butce harcamalari incelendiginde, bu kalemin en biytk kismini olusturan cari transferlerin gecen
yilin ayni dénemine gore oldukca duslk bir oranda arttigi ve faiz disi harcama artisini sinirladigi
gorilmektedir. Bu gelismede, 2017 yilinin ilk Gg ayina iliskin sigorta prim édemelerinin 2017 yilinin son
ceyregine ertelenmesinden dolayi olusan baz etkisi nedeniyle, saglik, emeklilik ve sosyal yardim
giderlerinin 2018 yili ilk ceyreginde ylzde 20 oraninda azalmasi belirleyici olmustur (Tablo 6.1.2). Diger
yandan, cari transferlerin diger alt kalemleri olan tarimsal destekleme 6demeleri, gelirden ayrilan paylar
ve hanehalkina yapilan transferlerde ytksek oranlh artislar gérilmektedir. 2018 yil Ocak-Mart doneminde
kamunun tiketim harcamalarindaki artis egiliminin yani sira kamu yatirimlarini gdsteren sermaye giderleri
ve sermaye transferlerinde gorilen yiksek artis hizlari, kamunun bu donemde iktisadi blyimeye daha
cok yatirim harcamalari yoluyla destek verdigine isaret etmektedir. Buna ek olarak, Ekonomi Bakanligi
tarafindan hayata gecirilecek “Proje Bazli Tesvik Sistemi” ile 135 milyar Turk lirasi tutarinda yatirim
yapilacaginin 6ngoruliyor olmasi, yatirimlara kamu desteginin slrecegine isaret etmektedir.
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Tablo 6.1.2: Merkezi Yonetim Faiz Digi Harcamalari (Milyar TL)

Ocak-Mart 2017  Ocak-Mart 2018 Artis Orani (%) | Ccreeklesme/
Bitce Hedefi (%)
Faiz Dig Butge Giderleri 140,8 165,6 17,6 24,0
1. Personel Giderleri 41,9 48,2 15,1 26,3
2. SGK Devlet Primi Giderleri 7,0 8,3 19,1 27,0
3. Mal ve Hizmet Alim Giderleri 111 13,2 19,3 20,0
4. Cari Transferler 71,4 74,3 4,1 24,8
a) Gorev Zararlari 1,0 1,3 29,6 19,2
b) Saglik, Emeklilik ve Sosyal Yardim Gid. 38,2 30,5 -20,0 22,5
c) Tarimsal Destekleme Odemeleri 4,9 7,1 44,1 48,7
d) Gelirden Ayrilan Paylar 17,7 23,2 31,5 25,8
e) Hane Halkina Yapilan Transferler 2,8 4,6 62,6 21,8
5. Sermaye Giderleri 5,0 13,8 176,4 20,1
6. Sermaye Transferleri 11 3,2 190,8 21,2
7. Borg Verme 3,3 4,5 33,1 22,0

Kaynak: Maliye Bakanlig!.

Merkezi yonetim genel bitce gelirleri, 2018 yilinin Ocak-Mart doneminde bir 6énceki yilin ayni ddnemine
gore ylzde 15,7 oraninda artarak 159,8 milyar Tirk lirasi olarak gerceklesmistir (Tablo 6.1.3). Vergi
gelirlerinde gbzlenen artista, kurumlar vergisinin 2018 yili basindan gecerli olmak Uzere ylizde 20’den
ylzde 22’ye ylkseltiimesi ve motorlu tasitlar vergisinin ylzde 25 oraninda artiriimasi gibi vergi
dizenlemelerinin yani sira, iktisadi faaliyetin glicli seyrinin de etkili oldugu distnidlmektedir. 2018 yilinin
ilk ceyreginde vergi disi gelirlerin yizde 15 oraninda gerilemesinde ise 6zellestirme gelirlerindeki azalma
rol oynamistir. Bununla birlikte, yakin donemde gergeklestirilen 6zellestirmelerden dogacak gelirlerin ve
TCMB kar transferinin dnimuzdeki donemde vergi disi gelirleri artirmasi beklenmektedir.

Tablo 6.1.3: Merkezi Yonetim Genel Biitge Gelirleri (Milyar TL)

Ocak-Mart 2017  Ocak-Mart 2018 Artis Orani (%) BS;’:Z':Z?}I:‘?Q)

Genel Blitge Gelirleri 138,1 159,8 15,7 23,5
I-Vergi Gelirleri 121,6 145,8 19,9 243
Gelir Vergisi 25,0 30,5 22,3 24,9
Kurumlar Vergisi 12,6 16,8 33,0 25,5
Dahilde Alinan KDV 13,5 16,2 20,3 24,6
otV 28,1 31,8 13,4 21,7
ithalde Alinan KDV 21,4 26,0 21,4 24,1
II-Vergi Digi Gelirler 16,4 14,0 -15,0 17,1
Tesebbis ve Mulkiyet Gelirleri 2,4 2,4 -1,0 12,0
Faizler, Paylar ve Cezalar 8,0 10,0 23,9 21,5
Sermaye Gelirleri 4,8 0,6 -87,3 5,0

Kaynak: Maliye Bakanlig.
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Vergi tlrleri itibariyla bakildiginda, 2018 yili Ocak-Mart doneminde, yilbasindan itibaren gecerli olan vergi
artisinin da etkisiyle kurumlar vergisi yiksek performans sergilerken; gelir vergisi, dahilde alinan KDV ve
ithalde alinan KDV de belirgin sekilde artmistir. ithalde alinan KDV tahsilatindaki artista déviz kuru ve
ithalat dinamikleri etkili olmustur. Diger yandan, OTV tahsilati yiizde 13,4 artisla nispeten daha iliml bir
performans sergilerken, motorlu tasitlar Gzerinden alinan OTV, fiyat artislarinin etkisiyle belirgin olarak
artmis; petrol ve dogalgaz triinleri ile titin mamulleri Gzerinden alinan OTV tahsilatindaki artis ise daha
sinirli kalmistir.

2018 yiliilk ceyregi itibariyla reel vergi gelirlerinin yillik yizde 8,7 oraninda artis kaydettigi gorilmektedir
(Grafik 6.1.3). Alt kalemler itibariyla incelendiginde, 2018 yili Ocak-Mart doéneminde ithalde alinan KDV ile
dahilde alinan KDV tahsilatinin reel bazda nispeten daha glclU bir performans sergiledigi gdzlenirken, reel
OTV gelirlerindeki artis oldukca sinirli kalmistir (Grafik 6.1.4).

Grafik 6.1.3: Reel Vergi Gelirleri (Bir Onceki Yilin Ayn Grafik 6.1.4: Reel KDV ve OTV Gelirleri (Bir Onceki Yilin
Ceyregine Gore % Degisim) Ayni Ceyregine Gore % Degisim)
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Kaynak: Maliye Bakanligl. Kaynak: Maliye Bakanligi.

6.2 Kamu Bor¢ Stokundaki Gelismeler

Toplam kamu net bor¢ stokunun ve AB tanimli genel yonetim bor¢ stokunun GSYiH’ye oranlari, 2017
yilinda bir dnceki yil ile ayni dlzeydedir. 2017 yili itibariyla, AB tanimli genel ydonetim nominal borg
stokunun GSYiH’ye orani yiizde 28,3 seviyesindedir (Grafik 6.2.1).
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Grafik 6.2.1: Kamu Borg Stoku Gostergeleri Grafik 6.2.2: Merkezi Yonetim Borg Stokunun
Kompozisyonu (%)
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Kaynak: Hazine Mustesarhigi. Kaynak: Hazine Mustesarligi.
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2018 yili ilk ceyreginde, sabit getirili borg senetlerinin payi 2017 yili ile yaklasik olarak ayni iken, yabanci
para cinsi ve yabanci paraya endeksli borg senetlerinin payr artmis, degisken faizli borg senetlerinin payi
ise bir miktar azalmistir (Grafik 6.2.2). S6z konusu dénemde i¢ borclanma agirlikli olarak sabit faizli
araclarla yapilmistir.

ic bor¢ stokunun vadeye kalan ortalama siiresi 2018 yili Mart ayi itibariyla 50,7 ay diizeyindedir

(Grafik 6.2.3). 2018 yili Ocak-Mart déneminde, tahvil ihraci yoluyla gergeklestirilen dis borglanmanin tutari
2 milyar ABD dolari olmustur. S6z konusu borgclanmanin ortalama vadesi 10,1 yil olarak gerceklesmistir
(Grafik 6.2.4). Dis borg ¢evirme orani, 2018 yilinin ilk ceyreginde bir dnceki yila gore belirgin sekilde
azalarak ylzde 35,2 olmustur.

Grafik 6.2.3: Nakit ic Borclanmanin Ortalama Vadesi ve i¢ Grafik 6.2.4: Tahvil ihraci Yoluyla Dis Borglanma
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Kaynak: Hazine Mustesarhig. Kaynak: Hazine Mustesarlig.
* Mart ayi itibaryla. * Mart ayi itibaryla.

ic bor¢ cevirme orani, 2018 yilinin ilk Gi¢ ayinda bir énceki yila gére belirgin sekilde azalarak yizde 95,7
duzeyine inmistir (Grafik 6.2.5). Mart ayi itibariyla, ortalama i¢ borclanma reel faiz orani* bir miktar
artmistir (Grafik 6.2.6).

Grafik 6.2.5: Toplam i¢ Borg Cevirme Orani (%) Grafik 6.2.6: Hazine ihaleleri Faiz Orani ve Vade Yapisi
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* Mart ayi itibariyla.

1 Reel faizler, Hazine ihalelerinde gerceklesen nominal faiz oranlarinin TCMB Beklenti Anketinden alinan gelecek 12-aylik TUFE beklentisinden
arindiriimasi yoluyla hesaplanmistir.
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